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pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2013-2015) 
ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Struktur Kepemilikan yang 
meliputi Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Keputusan Investasi, 
dan Keputusan Pendanaan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sektor industri dasar dan kimia 
tahun2013-2015. Data yang di gunakan adalah data sekunder. Teknik pengambilan 
sampel menggunakan teknik purposive sampling dari 60 perusahaan industri dasar 
dan kimia yang listing di Bursa Efek Indonesia diperoleh 28 perusahaan yang sesuai 
dengan kriteria. Analisis data yang digunakan adalah kuantitatif dengan teknik 
pengumpulan data metode dokumentasi.Hasil penelitian menunjukkan hasil uji t 
variabel Kepemilikan Manajerial, dan Keputusan Investasi memiliki pengaruh 
terhadap Nilai Perusahaan.sedangkan variabel Kepemilikan Institusional, dan 
Keputusan Pendanaan tidak memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hasil uji F 
menunjukkan variabel Kepemilikan Manajerila, Kepemilikan Institusional, 
Keputusan Investasi, dan Keputusan Pendanaan memiliki pengaruh secara simultan 
terhadap Nilai Perusahaan. Nilai Perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel 
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Keputusan Investasi, dan 
Keputusan Pendanaan sebesar 41,5% dan sisanya 58,5% dijelaskan oleh variabel lain 
diluar penelitian ini. 
Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Struktur Kepemilikan, Keputusan Investasi, 




This study aims to determine the effect of ownership structure that includes 
Managerial Ownership, Institutional Ownership, Investment Decisions and Financing 
Decisions on Corporate Values in companies listed on the Indonesian Stock 
Exchange (BEI) chemical and basic industry sectors. Welfare for shareholders and 
increase the value of the company are related, for the welfare of shareholders on 
condition that enhance shareholder value through share price. The higher the stock 
price, the higher the wealth of shareholders, it is also further enhance shareholder 
value. The data used are secondary data. Mechanical sampling using purposive 
sampling of 60 companies base and chemical industry listed in Indonesia Stock 
Exchange acquired 28 companies that match the criteria. Analysis of the data is 
quantitative data collection techniques documentation method. The results showed 
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the results of the t test variable Managerial Ownership and Investment Decisions have 
an impact on company value. while variable Institutional Ownership and Financing 
Decision has no influence on company value. F test results showed variable 
Manajerila Ownership, Institutional Ownership, Investment Decisions and Financing 
Decisions have simultaneous effect on the Company Values. Company value can be 
explained by the variable Managerial Ownership, Institutional Ownership, Investment 
Decisions and Financing Decisions of 41.5% and the remaining 58.5% is explained 
by other variables outside the study. 
 




 Perusahaan merupakan suatu organisasi yang memiliki beberapa tujuan 
diantaranya memperoleh laba, mensejahterakan pemegang saham, dan meningkatkan 
nilai perusahaan.Tujuan utama perusahaan yaitu memakmurkan pemilik atau 
pemegang saham, dan meningkatkan nilai perusahaan saling berkaitan, untuk 
mensejahterakan pemilik saham dengan syarat meningkatkan nilai perusahaan 
melalui harga saham. Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai 
perusahaan otomatis kemakmuran pemegang sahamakan meningkat.Optimalisasi 
peningkatan nilai perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan menggunakan 
keputusan keuangan diantaranya keputusan investasi, keputusan pendanaan dan 
kebijakan deviden. 
 Manajer perusahaan pada kenyataannya sering kali memiliki tujuan lain yang 
bertentangan dengan tujuan utama perusahaan, sehingga menimbulkan perbedaan 
kepentingan antara manajer sebagai pengelola perusahaan (agent) dengan pemegang 
saham sebagai pemilik (owners). Perbedaan kepentingan dari kedua belah pihak 
tersebut menimbulkan masalah agensi (agency problem), dan memicu munculnya 
konflik keagenan (agency conflict) hal ini menjadi penyebab tidak tercapainya tujuan 
utama perusahaan yaitu meningkatkan nilai perusahaan dan mensejahterakan 
pemegang saham.Konflik keagenan dapat diminimalisir melalui system 
pengawasandari institusi pihak investor atau pemegang saham terhadap manajer 
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dalam mengelola perusahaan, selainitu dengan menyamakan atau mensejajarkan 
kepentingan antara manajer dan pemilik saham melalui peningkatan kepemilikan oleh 
manajemen juga dapat meminimalisir terjadinya konflik keagenan. Dengan demikian, 
struktur kepemilikansaham  perusahaan juga akan mempengaruhi peningkatan nilai 
perusahaan. Adanya konflik kepentingan antara manajemen dan pemilik dapat 
dipengaruhi oleh struktur kepemilikan yang meliputi kepemilikan manajerial dan 
kepemilikan institusional (Jensen dalam Artini dan Puspaningsih, 2011). 
 Selain struktur kepemilikan keputusan keuangan juga berpengaruh pada 
peningkatan nilai perusahaan.keputusan Investasi mencakup pengalokasian dana baik 
dana yang berasal dari dalam perusahaan maupun dari luar perusahaan pada berbagai 
bentuk investasi. Keputusan lain yang penting dalam perusahaan berkaitan dengan 
keputusan pendanaan. Keputusan pendanaan berkaitan dengan pemilihan alternative 
sumber pendanaan yang dapat mengoptimalkan nilai perusahaan.Berdasarkan latar 
belakang tersebut maka penulis tertarik untuk mengambil judul “PENGARUH 
STRUKTUR KEPEMILIKAN, KEPUTUSAN INVESTASI, DAN 
KEPUTUSAN PENDANAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN (Kasus 
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2013-2015)”. Tujuan dari penelitian ini adalah: 1) menganalisa Kepemilikan 
Manajerial, Kepemilikan Institusional, Keputusan Investasi, dan Keputusan 
Pendanaan berpengaruh secara parsial terhadap Nilai Perusahaan (Kasus pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2015), 2) 
menganalisa Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Inatitusional, Keputusan 
Investasi, dan Keputusan Pendanaan berpengaruh secara simultan terhadap Nilai 
Perusahaan (Kasus pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2013-2015). 
1.1 Struktur Kepemilikan  
Menurut Christiawan dan Josua (2007), Kepemilikan Manajerial adalah 
situasi dimana manajer memiliki saham perusahaan atau dengan kata lain 
manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang saham. Dengan adanya 
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kepemilikan manajerial menunjukkan adanya peran ganda manajer yakni juga 
bertindak sebagai pemegang saham.Menurut Wahidahwati (2002) kepemilikan 
manajerial adalah pemegang saham dari pihak manajemen (dewan direksi dan 
dewan komisaris) yang secara aktif ikut dalam pengambilan 
keputusan.Kepemilikan Manajerial merupakan salah satu mekanisme GCG yang 
dapat mempengaruhi insentif bagi manajemen untuk melaksanakan kepentingan 
terbaik dari pemegang saham (Midiastuty dan Machfoedz, 2003). 
Selain Kepemilikan Manajerial, bab ini juga menjelaskan tentang 
Kepemilikan Institusional dimana pada umumnya kepemilikan institusional 
memiliki porsi kepemilikan dalam jumlah besar sehingga proses monitoring atau 
pengawasan terhadap manajer menjadi lebih baik dan dapat menjamin 
kemakmuran pemegang saham. Tarjo (2008) dalam Adriani (2011), 
menerangkan Kepemilikan Institusional adalah kepemilikan saham perusahaan 
yang dimiliki oleh institusi atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, 
perusahaan investasi, dan kepemilikan institusi lainnya. 
Struktur kepemilikan digunakan untuk meminimalisir adanya konflik 
keagenan, konflik keagenan merupakan adanya perbedaan kepentingan dari 
manajemen (manajer) dengan pemilik saham. Keadaan ini memicu munculnya 
teori keagenan atau teori agensi. Teori agensi ini menjelaskan pentingnya pemilik 
saham dalam menyerahkan wewenangnya pada manajer untuk mengelola 
perusahaan. 
1.2 Keputusan Investasi 
Keputusan investasi merupakan keputusan yang dikeluarkan perusahaan 
terkait dengan kegiatan perusahaan untuk melepas dana pada saat sekarang 
dengan harapan untuk menghasilkan arus dana masa mendatang dengan jumlah 
yang lebih besar dari yang dilepaskan pada saat investasi di awal, sehingga 
harapan perusahaan untuk selalu tumbuh dan berkembang akan semakin jelas dan 
terencana (Pujiati dan Widanar 2009). Tujuan dari keputusan investasi adalah 
memperoleh keuntungan yang tinggi di sertai dengan resiko yang bias dikelola, 
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diharapkan akan menaikkan nilai perusahaan, yang berarti menaikkan 
kemakmuran pemegang saham. 
1.3 Keputusan Pendanaan 
Keputusan pendanaan merupakan keputusan atas pemilihan alternative 
sumber pendanaan yang dapat mengoptimalkan nilai perusahaan.keputusan 
pendanaan menyangkut tentang bagaimana memperoleh dana dan untuk 
membiayai investasi yang efisien. Sumber pendanaan tersebut dapat berasal dari 
internal perusahaan yaitu laba yang ditahan dan depresiasi aktiva tetap dan dapat 
berasal dari eksternal perusahaan yaitu dapat diperoleh dari pinjaman, hutang 
dari para kreditur, ekuitas, dan hybrid securities. Menurut Hasnawati (2005), 
proporsi penggunaan sumber dana internal atau eksternal dalam memenuhi 
kebutuhan dana perusahaan menjadi sangat penting dalam manajemen keuangan 
perusahaan. bauran yang optimal akan menyumbangkan benefit dan cost, 
sehingga akan meminimalkan biaya modal dan meningkatkan nilai perusahaan 
(Brigham dalam Darminto, 2010). 
1.4 Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan didefinisikan sebagai nilai pasar karena perusahaan 
dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila 
harga saham perusahaan meningkat (Hasnawati, 2005 dalam Wijaya dan 
Wibawa, 2010).berdasarkan pengertian tersebut nilai perusahaan diukur dengan 
menggunakan harga saham. Nilai perusahaan adalah harga yang sanggup dibayar 
oleh calon pembeli dan diartikan sebagai harga pasar dari perusahaan itu sendiri. 
Pada bursa saham harga pasar memiliki arti harga yang bersedia dibayar oleh 
investor untuk setiap lembar saham perusahaan.semakin tinggi harga saham 
berarti semakin tinggi tingkat pengembalian kepada investor dan itu berarti 
semakin tinggi juga nilai perusahaan terkait dengan tujuan dari peusahaan itu 




2. METODE PENELITIAN 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia.Sampel yang di gunakan adalah 28 perusahaan sektor industri 
dasar dan kimia selama periode 2013-2015. Teknik pengambilan sampel 
menggunakan teknik purposive sampling, dengan kriteria: 
a. Perusahaan manufaktur yang termasuk dalam kategori sector industry dasar dan 
kimia yang menyajikan laporan keuangan konsisten selama periode 2013-2015 
dan telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
b. Perusahaan yang sebagian sahamnya dimiliki oleh pihak manajemen dan 
institusional secara berturut-turut periode 2013-2015. 
c. Perusahaan yang secara terus menerus melaporkan laporan tahunannya dan 
menyampaikan data secara lengkap berkenaan dengan variable nilai perusahaan, 
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, keputusan investasi, dan 
keputusan pendanaan serta memiliki laba positif. 
Variabel dalam penelitian ini ada dua yaitu varibel dependen Nilai Perusahaan 
dan variabel independen yaitu Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, 
Keputusan Investasi, dan Keputusan Pendanaan. Penelitian ini menggunakan data 
sekunder dengan menggunakan metode dokumentasi melalui www.idx.co.id dan 
melalui ICMD (Indonesia Capital Market Directory) selanjutnya di olah dan 
dipadukan menjadi satu hasil yang sistematis. Metode analisis data yang digunakan 
yaitu statistik deskriptif, Uji Asumsi Klasik yang meliputi uji normalitas, uji 
autokorelasi, uji multikolinieritas, uji heterokedastisitas, dan analisis regresi linier 
berganda serta pengujian hipotesis yang meliputi uji-t, uji-F, dan uji determinan R² 
. 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Statistik Deskriptif  
Hasil analisis deskriptif yaitu deskriptif rata-rata, standar deviasi, nilai 




Hasil Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Kepemilikan 
Manajerial 
65 .03 48.99 14.2854 14.70534 
Kepemilikan 
Institusional 
65 19.23 94.61 49.0625 20.45590 
Keputusan Investasi 65 1.14 37.29 11.7025 7.35820 
Keputusan Pendanaan 65 .00 5.15 .9354 1.07668 
Nilai Perusahaan 65 .20 4.09 1.1762 1.03778 
Valid N (listwise) 65     
3.2 Uji Asumsi Klasi 
a. Uji Normalitas 
Hasil Uji Normalitas 
 
 
Hasil uji normalitas menggunakan metode Kolmogrov Smirnov 
menunjukkan variabel memiliki distribusi normal karena lebih besar dari nilai 
signifikansi sebesar 0,05. 
b. Uji Multikolinieritas 
Hasil Uji Multikolinieritas 
 
Variabel Bebas VIF Tolerance Keterangan 
Kepemilikan Manajerial (X1) 1,023 0,977 Bebas 
Multikolinieritas 
Kepemilikan Institusional (X2) 1,028 0,973 Bebas 
Multikolinieritas 
Keputusan Investasi (X3) 1,011 0,989 Bebas 
Multikolinieritas 
Keputusan Pendanaan (X4) 1,040 0,961 Bebas 
Multikolinieritas 
Variabel Kolmogoruv – 
Smirrov 
p-value Keterangan  
Unstandardized 
Residual 




Dari hasil SPSS diatas menunjukkan bahwa variabel independen bebas 
dari multikolinieritas karena VIF<10 dan tolerance<1, maka variabel 
independen bebas dari multikolinieritas. 
c. Uji Autokorelasi 
Hasil Uji Autokorelasi 
Model  Hasil Durbin-
Watson (d) 
Kriteria Pengujian Kesimpulan 
Nilai 2,092 Nilai 1,5< d <2,5 Bebas 
Autokorelasi 
Hasil uji autokorelasi menunjukkan variable bebas dari autokorelasi karena 
hasil uji Durbin-Watson 1,5<2,092<2,5. 
d. Uji Heterokedastisitas 




Dari hasil uji heterokedastisitas diatas menunjukkan bahwa variabel 
yang digunakan dalam penelitian ini bebas dari keterokedastisitas karena nilai 
LM lebih kecil dari nilaichi squaretabel yaitu (6,435< 11,345). 
3.3 Analisis Linier Regresi Berganda 
Hasil Uji Analisis Linier Regresi Berganda 
Variabel B Sdt. Error t hitung Sign. 
Konstanta  -0,248 0,370 -0,670 0,505 
Kepemilikan Manajerial (X1) 0,023 0,007 3,297 0,002 
Kepemilikan Institusional (X2) 0,006 0,005 1,106 0,273 
Keputusan Investasi (X3) 0,078 0,014 5,574 0,000 
Keputusan Pendanaan (X4) -0,104 0,097 -1,071 0,289 
R  0,644                       F hitung           10,636 
R Square       0,415                       Probabilitas F   0,000 
Adjusted R²  0,376 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .099 .084 .79929 
9 
 
 Dari hasil diatas diperoleh model regresi sebagai berikut:  
Y = -0,248 + 0,023 KM + 0,006 KI + 0,078 PER – 0,104 DER 
3.4 Uji t 
Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel Kepemilikan Manajerial dan 
Keputusan Investasi memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan karena 
nilai signifikannya kurang dari 0,05. sedangkanvariabel Kepemilikan 
Manajerial dan Keputusan Pendanaan tidak memiliki pengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan karena nilai signifikannya kurang dari 0,05. 
3.4 Uji F 
Hasil uji f menunjukkan variabel independen secara simultan 
berpengaruh terhadap variabel dependen. 
3.5 Koefisien Determinasi 
Variabel Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Investasi, Keputusan 
Investasi, dan Keputusan Pendanaan mampu menjelaskan variabel Nilai 
Perusahaan sebesar 41,5% dan sisanya 58,5% dijelaskan oleh variabel lain 




1. Kepemilikan Manajerialnilai t hitung sebesar 3,297 dan t tabel sebesar 2,000 
dengan mendapat analisis p-value sebesar 0,002 dan p-α sebesar 0,05. 
Hasil analisis menyatakan t hitung  3,297 > 2,000 dan p-value 0,002 < 
0,05 sehingga Ho ditolak artinya Kepemilikan Manajerial memiliki 
pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 
2. Kepemilikan Inatitusional nilai t hitung sebesar 1,106 dan t tabel sebesar 
2,000 dengan mendapat analisis p-value sebesar 0,273 dan p-α sebesar 
0,05. Hasil analisis menyatakan t hitung 1,106 < 2,000 dan p-value 0,273 
> 0,05 sehingga Ho diterima artinya Kepemilikan Institusional tidak 
memiliki pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 
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3. Keputusan Investasi nilai t hitungsebesar 5,574 dan t tabel sebesar 2,000 
dengan mendapat analisis p-value sebesar 0,000 dan p-α sebesar 0,05. 
Hasil analisis menyatakan nilai t hitung sebesar 5,574 > 2,000 dan p-
value 0,000 < 0,005 sehingga Hο ditolak artinya Keputusan Investasi 
memiliki pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 
4. Keputusan Pendanaan nilai nilai t hitungsebesar -1,071 dan t tabel sebesar 
2,000 dengan mendapat analisis p-value sebesar 0,289 dan p-α sebesar 
0,05. Hasil analisis menyatakan nilai t hitung sebesar -1,071 < 2,000 dan 
p-value 0,289 > 0,05 sehingga Hο diterima artinya Keputusan Pendanaan 
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 
5. Untuk Uji F didapatkan hasil bahwa nilai F hitung sebesar 10,636 dan F 
tabel 2,53 dengan membandingkan nilai F hitung > F tabel dan p-value< 
p-α (10,636 > 2,53 dan 0,000 < 0,05) maka Ho ditolak artinya variabel 
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Keputusan Investasi, 
Keputusan Pendanaan secara bersama-sama terhadap Nilai Perusahaan. 
4.2 SARAN 
1. Bagi manajer perusahaan akan lebih baik harus mempertimbangkan 
keputusan pendanaan jika pendanaan secara eksternal (menggunakan 
hutang) lebih beresiko sebaiknya tidak dilakukan karena melihat 
kesanggupan dalam membayar hutang baik jangka pendek maupun 
jangka panjang, 
2. Bagi investor yang akan menanamkan modal sebaiknya melihat price 
earning share dan nilai perusahaan tersebut sehingga lebih meyakinkan 
dan nantinya akan lebih memberikan keuntungan yang tinggi dimasa 
yang akan datang. 
3. Untuk penelitian yang akan datang akan lebih baik menggunkan variabel 
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